













（Outwards Foreign Direct Investments, 逆向对外直接投资）也呈现出蓬勃发展的态势。然而，
两国 OFDI 的发展路径却不尽相同，尤其是 2008 年全球金融危机之后，甚至呈现出孑然相反
的发展态势。为了探究其中原因，本文从规模、分布和方式三个方面系统地比较分析了两国
1990 年以来 OFDI 的发展情况，并基于 1996 年-2014 年两国的 OFDI 数据，试图从制度角度
分析两国 OFDI 发展差异的原因，进而为中国 OFDI 的发展提出相应政策建议。 
 










2014 年整个发展中国家 OFDI（Outwards 
Foreign Direct Investments, 逆向对外直接
投资）的流量总额达到 4681.48 亿美元，
占世界总 OFDI 流量值的 34.57%。1970































世纪 70 年代末和 90 年代初实行了对外经济开
放政策，两国的逆向对外直接投资数额也有了
巨大的增长。1990 年-2014 年间，中国和印度
的 OFDI 平均增长速度分别达到了 23.67%和 



























图 2 1990-2014 年中印两国 OFDI 流量统计图  数据来源：作者根据 UNCTAD 数据库数据绘制。 
 
本文结构如下：第一部分为引言，第二部
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1. 中印 OFDI 比较分析的相关文献 































2. 制度与 OFDI 发展的相关文献 
Harms & Ursprung（2002）从东道国制度
角 度 分 析 了 各 国 OFDI 差 异 的 原 因 ；
Bénassy-Quéré等(2007)以及Luo等(2010) 以
中国为例分析了新兴市场国家应如何促进


















UNCTAD 统计，2014 年中印两国的 OFDI 流量
分别占到世界的 8.57%和 0.73%。对比分析两














WTO 的影响，其 OFDI 呈直线上升趋势， 2000
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到 68.85 亿美元。2014 年达到 1160.0 亿美元，
排名世界第三。 
印度 OFDI 的发展状况与中国类似，在
2000 年达到 5.14 亿美元后开始了飞速的增长。
与中国不同的是，印度的 OFDI 随着全球经济
危机的到来在 2008 年达到峰值后开始以每年
19.43%的速度递减， 2014 年印度 OFDI 值为
98.48 亿美元，仅为 2008 年的 46.58%。 
（2）存量分析     
从存量来看，2000 年，中国的 OFDI 存量
仅为 277.68 亿美元，而在 2014 年达到了
7295.85 亿美元，是 2000 年的 26.27 倍。而印
度的增长情况更加迅猛。2000 年，印度的 OFDI
存量值仅为 17.33 亿美元，而 2014 年达到了









































年以前，两国 OFDI 相对于 GDP 比重不足 3%， 
2004 以后虽然有了明显的上升，但仍不足 8%。
2012 年，印度该比重超过中国，分别为 6.24%
























图 4  1990-2014 年中印两国 OFDI 存量占 GDP 比重统计图 
数据来源：作者根据 UNCTAD 数据库数据绘制。 
（二）投资区域分布以及行业对比分析 
1. 投资区域分布分析 









亿美元，其地区分布如图 5 所示。 
从图 5 可以看出，中国的 OFDI 主要投向
亚洲地区，占到总比重的 68.1%。就具体流入
国而言，其中中国香港占到亚洲地区 OFDI 存




相关（见图 6）。由此可见，中国 OFDI 的流向
比较单一。 
 












图 6  2014 年末中国 OFDI 存量亚洲国家地区分布统计图 
数据来源：商务部等（2015），《2014 年度中国对外直接投资统计公报》，中国统计出版社。 
                 
截至 2014 年底，印度共有 6000 家境内投
资者在境外设立对外直接投资企业近一万家，
分布在全球 154 个国家(地区)，覆盖率达 66%。 
但印度对外投资的流向则相对均衡，流向
亚洲、欧洲、非洲和北美洲的比重分别为






图 7 印度 2014 年末 OFDI 存量地区分布图 数据来源：Reserve bank of India。 
 
但是印度对外投资的国家流向相对集中，
如图 8 所示，截至 2014 年末，印度 OFDI 存量
的四大分布国为新加坡、毛里求斯、荷兰和美
国，分别为 383.1 亿美元，400.5 亿美元，383.1














































































图 10  2014 年末印度 OFDI 存量行业分布图  数据来源：作者根据 Reserve bank of India 数据整理。 











文分析制度与 OFDI 的发展提供了依据。 
（三）投资方式对比分析 






























图 11 中国 1990-2012 年跨国并购与绿地投资概况 
数据来源：作者根据 UNCTAD 数据库数据绘制。 
 






  图 12 印度 1990-2012 年跨国并购与绿地投资概况 数据来源：作者根据 UNCTAD 数据库数据绘制。 
比较中印两国 OFDI 的构成可以发现，中
















































表 1 中印对外投资政策的对比 
 中国 印度 
政策演变的阶段 
























































（ FEMA, Foreign 
Exchange 
Management Act) 





















Ⅳ. 从制度角度分析两国 OFDI 差异的实证研
究 
（一） 制度理论 

































































分：（ 1 ）话语权和问责制（ Voice and 
Accountability），衡量政治权、公民权和人权；


























Database of Political Institutions)。该数据库涵盖

























表 2 反映制度指标的变量及其可获得年份 
指标 可获得年份 
制度质量  
Control of Corruption( CC) 1996，1998，2000，2002-2014 
Government Effectiveness(GE) 1996，1998，2000，2002-2014 
Political Stability and Absence of 
Violence/Terrorism(PA) 
1996，1998，2000，2002-2014 
Regulatory Quality(RQ) 1996，1998，2000，2002-2014 
Rule of Law(RL) 1996，1998，2000，2002-2014 
Voice and Accountability(VA) 1996，1998，2000，2002-2014 
市场制度  
Index of Economic Freedom(EF) 1980,1985,1990,1995,2000-2013 
Socioeconomic Conditions（SC） 1984-2012 
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      
为区分回归结果，在具体对中印两国进行









ln( ) 15.35 0.19 CC 1.32 GE 0.34 PA 2.77 RQ 2.40 RL 1.74 VA
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ln( ) 15.51 2.30 RQ -2.61 1.44 0.16 1.99ln( )
  (-14.97)   (3.21        (-2.68)        (-3.10)       (2.22)         (11.22)
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ln( ) 15.19 2.55 RQ 0.26 1.60ln( )
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表现为:RQ 的得分每提高 0.01 分， OFDI 流量
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OFDI 流量值就会增长 0.26%；前一期的 GDP







GDP 滞后一期项对其 OFDI 流量有显著影响，
具体表现为：RQ 的得分每提高 0.01 分， OFDI
流量值就会增长 7.77%；VA 的得分每提高 0.01
分， OFDI 流量值就会增长 19.19%；前一期的








两国的 GDP 以及 RQ，即监管质量，都会对各
自的 OFDI 有正的贡献，而从具体的结果看，
印度的 RQ、GDP 对其 OFDI 的贡献要大于中
国的 RQ、GDP 对其 OFDI 的贡献。除此之外，
中国的 SC，即社会经济条件，会对其 OFDI
有显著的正影响，而印度的 VA，即话语权及
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表 3 稳健性检验结果 
变量 相关参数 T 值 P 值 
Log（gdp（-1）） 0.764 2.979 0.0062 
Sczd 0.149 1.697 0.1017 
zzzd -6.113 -1.631 0.1149 
Z1 -4.315 -1.974 0.0591 
Z2 4.669 1.844 0.0766 
Z3 -1.277 -0.836 0.4108 
Z4 6.687 3.958 0.0005 
Z5 -2.899 -1.035 0.3102 






































2 数据来源：UNCTAD 数据库。 
3 由于 UNCTAD 的统计数据和分析数据原因，中
国 OFDI 增长情况剔除了 1992 年和 1994 年的极
端数据，印度的 OFDI 增长情况剔除了 1992 年和
1993 年的极端情况。 
4 根据 World Investment Report （2015），世界





为 48、49 和 60，中国境外企业覆盖三洲的国家
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Abstract 
As important members of the developing 
countries, the economic development of China 
and India has always been a focus of the world. 
After the two countries have implemented their 
opening-up policies, the continuous inflows of 
FDI have stimulated a rapid economic growth in 
China and India. Meanwhile, the OFDI has also 
presented a vigorous development trend in the 
two countries. However, the development paths 
of the OFDI in the two countries are quite 
different, and they have even taken on a 
completely opposite trend after the global 
financial crisis in 2008. For probing the reasons, 
this paper has systematically compared and 
analyzed the differences of OFDI between China 
and India in scale, distribution and financial 
commitment from 1990. Based on the two 
countries’ OFDI data from 1996 to 2012, the 
paper has set up an empirical model and tried to 
find deep causes of the difference from an 
institutional angle. Above all, the paper has put 
 
 
forward to some proposals to promote the 
development of China's OFDI.   
 
20
